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Abstract : Sharia mutual funds are mutual funds operated by an investment company that
collects money from shareholders and invests in stocks, bonds, options,
commodities or money market securities that are operational according to the
syariah requirements and principles. In investing and managing mutual funds
almost the same as other bank institutions. Starting from filling out the form to
follow the rules that are issued by the agency. The development of this mutual
fund from year to year experienced a better improvement and the addition of
sharia mutual fund institutions.
Keywords : Mutual Funds, Mutual Fund Characteristics, Mutual Fund History,
Fundamentals of Mutual Funds.
Abstrak : Reksa dana syariah merupakan dana bersama yang dioperasikan oleh suatu
perusahaan investasi yang mengumpulkan uang dari pemegang saham dan
menginvestasikan ke dalam saham, obligasi, opsi, komoditas atau sekuritas pasar
uang yang operasional menurut ketententuan dan prinsip syariah. Dalam
berinvestasi dan  pengelolaan reksa dana hampir sama dengan lembaga bank
lainnya. Mulai dari mengisi formulir sampai mengikuti aturan yang dikelurkan
oleh pihak lembaga. Perkembangan reksa dana ini dari tahun ketahun mengalami
perbaikan yang lebih baik lagi dan pertambahan lembaga reksa dana syariah.
Keywords : Pengertian Reksadana, Karakteristik Reksadana, Sejarah Reksadana,
Dasar hukum Reksadana
Pendahuluan
Pasar modal dikenal dengan nama bursa
efek. Bursa efek menurut pasal 1 ayat (4) UU
No. 8 Tahun 1995 tentang Pasar Modal
adalah pihak yang menyelenggarakan dan
menyediakan sistem dan/atau sarana untuk
mempertemukan penawaran jual dan beli efek
pihak-pihak  lain dengan tujuan
memperdagangkan efek diantara mereka.
Dalam struktur pasar modal terdapat salah
satunya yaitu emiten yaitu perusahaan yang
akan melakukan penjualan surat-surat
berharga atau melakukan emisi di bursa.
Wadah yang digunakan untuk menghimpun
dana dari masarakat pemodal untuk
selanjutnya diinvestasikan dalam portofolio
efek oleh manajer investasi adalah reksa dana.
Makalah ini akan membahas mengenai
reksa dana syariah yang meliputi pengertian,
sejarah reksa dana syariah, dasar hukum,
karakteristik, manfaat dan risiko reksa dana,
tata cara berinvestasi di reksa dana syariah,
kebijakan pengelolaan reksa dana,
pengembangan reksa dana syariah dan istilah-
istilah dalam reksa dana syariah.
Pengertian Reksa Dana Syariah
Pengertian reksa dana syariah berkaitan
dengan reksa dana. Reksa dana di Inggris
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dikenal dengan sebutan unit trust yang berarti
unit (saham) kepercayaan dan di Amerika
dikenal dengan sebutan mutual fund yang
berarti dana bersama dan di Jepang dikenal
dengan sebutan investment fund yang berarti
pengelolaan dana untuk invetasi berdasarkan
kepercayaan. Secara bahasa reksa dana
tersusun dari dua konsep, yaitu reksa yang
berarti juga atau pelihara dan konsep dana
yang berarti (himpunan) uang. Dengan
demikian dan konsep bahasa raksa dana
berarti kumpulan uang yang dipelihara.1
Reksa dana merupakan dana bersama yang
dioperasikan oleh suatu perusahaan investasi
yang mengumpulkan uang dari pemegang
saham dan menginvestasikannya kedalam
saham, obligasi, opsi, komoditas atau
sekuritas pasar uang. Secara istilah undang-
undang No. 8 tahun 1995 tentang Pasar
Modal, reksa dana adalah wadah yang
digunakan untuk menghimpun dana dari
masyarakat pemodal untuk melanjutkan
diinvestasikan dalam portofolio efek oleh
manajer investasi.
Dari definis di atas reksa dana dapat
dipahami sebagai wadah di mana masyarakat
dapat menginvestasikan dananya dan oleh
pengurusnya yaitu manajer investasi, dana
tersebut diinvestasikan ke portofolio efek.2
1 Andri Soemitra, Bank dan Lembaga Keuangan
Syariah, (Jakarta : Kencana Prenada Media Group,
2009), hal. 165
2 Ibid, hal. 166
Bagaimana pula dengan reksa dana
syariah ?. Reksa dana syariah merupakan
alternatif karena adanya sikap ambivalensi
(mendua) pada diri umat Islam, di satu sisi
ingin menginvestasikan modal yang dimiliki
pada reksa dana, tetapi di sisi yang lain
memiliki ketakutan melanggar ketentuan-
ketentuan yang ada dalam syariat Islam. Oleh
karena itu, kehadiran reksa dana syariah bisa
menghindarkan umat Islam dari pelanggaran
terhadap syariat Islam, karena reksa dana
dalam operasionalnya menggunakan prinsip-
prinsip syariat. Di samping itu, reksa dana
syariah hadir sebagai salah satu model dalam
rangka mengantisipasi pertumbuhan pasar
modal di Indonesia.3
Reksa dana syariah adalah reksa dana
yang beroperasi menurut ketentuan dan
prinsip syariah Islam, baik dalam bentuk akad
antara pemodal sebagai pemilik harta (sahib
al-mal/rab al-mal) dengan manajer investasi
sebagai wakil sahib al-mal, maupun antara
manajer investasi sebagai wakil sahib al-mal
dengan pengguna investasi. Dengan
demikian, reksa dana syariah adalah reka dana
yang penelolaan dan kebijakan investasinya
mengacu kepada syariat Islam. Reksa dana
syariah merupakan lembaga intermediasi yang
membantu urplus unit melakukan penempatan
dana untuk diinvetasikan. Salah satu tujuan
dari reksa dana syariah adalah memenuhi
kebutuhan kelompok investor yang ini
3 Ibid, hal. 168
Yunida Een Priyanti
Uang dan Nilai Mata Uang Dalam Islam
326
AL-INTAJ Vol. 3, No. 2, September 2017
Fakultas Ekoomi dan Bisnis Islam
P-ISSN : 2476-8774/E-ISSN : 2621-668X
memperoleh pendapatan investasi dari sumber
dan cara yang bersih dan dapat dipertanggung
jawabkan secara agama serta sejalan dengan
prinsip-prinsip syariah.4
Sejarah Reksa Dana Syariah
Secara international perkembangan
reksa dana syariah dimulai dengan lahirnya
Equity Funds Syariah pertama kali dalam
bentuk The Amanah Fund yang diterbitkan
oleh North America Islamic Trust pada tahun
1986. Kemudian dibentuk pulan FTSE Global
Islamic Index Series dibentuk oleh FTSE
international diikuti dengan Finance
Corporation Index dibentuk oleh IFC-Word
Bank bersama ANZ Bank yang kemudian
menjadi benchmark untuk Islam Leasing
Funds. Kemudian dibentuk pula Dow Jones
Index Syariah pada tahun 1999 yang bernama
Dow Jones Index Market Index (DJIMI).
Kemudian Malaysia menerbitkan Malaysia
Global Suukok (MGS) sebesar US$500 juta
yang diterbitkan di Luxembourg Stock
Exchange dan Dubai Islamic Financial
Center. Kemudian Bahrain menerbitkan
Bahrain Monetary Agency-Sukook Al-Ijaras
sebesar US$ 100 juta yang diterbitkan di
Bahrain Monetary Stock Exchange. Semua ini
mendorong berkembangnya reksa dana
syariah secara global.5
4 Ibid, hal. 168-169
5 Ibid, hal. 170
Di Indonesia reksa dana telah ada sejak
tahun 1997 melalui PT. Danareksa. Hanya
dalam waktu satu semester, pada akhir tahun
1996 telah lahir 24 reksa dana.6 Nama
Danareksa Syariah yang disahkan
keberaaannya oleh Bapepam pada tanggal 12
juni 1997. Reksa dana syariah yang didirikan
itu berbentuk Kontrak Investasi Kolektif
(KIK) berdasarkan Undang-Undang No. 8
Tahun 1995 tentang Pasar Modal, yang
dituangkan dalam Akta Nomor 24 tanggal 12
Juni 1997 yang dibuat di hadapan Notaris
Djedjem wijaya, S.H. di Jakarta antara PT
Danareksa Fund Management sebagai
manajer investasi dengan Citibank N.A.
Jakarta sebagai Bank Kustodian. Kemudian
PT Nasional Madani (PNM) melalui PNM
Investment Management, terbitlah PNM
Syariah dan PNM Dana Sejahtera yang
keduanya merupakan jenis reksa ana syariah.
Agustus 2004 Manajer Investasi PT Andalan
Artha Advisindo (AAA) sekuritas
bekerjasama dengan Mandiri Sekuritas selaku
manajer investasi dan Deutche Bank sebagai
bank kudtodian. Desember 2004 Manahemen
PT Bhakti Asset Managemnt (BAM)
mengeluarkan produk BIG Dana Syariah yang
merupakan reksa dana terbuka berbentuk
KIK. Terakhir sampai dengan tahun 2008
menurut data DSN MUI sudah hadir 22 reksa
6 Ahmad Rodoni dan Abdul Hamid, Lembaga
Keuangan Syariah, (Jakarta Timur : Zikrul Hakim,
2008), hal. 151
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dana syariah.7 Data terakhir di OJK Mei 2016
jumlah reksa dana syariah adalah 102.8
Dasar Hukum Reksa Dana Islam
Pada prinsipnya, setiap sesuatu dalam
muamalat adalah dibolehkan selama tidak
bertentangan dengan Islam, mengikuti
kaidah fikih yang dipegang oleh nazhab
Hambali dan para fuqahah lainnya yaitu :
“Prinsip dasar dalam transaksi dan
syarat-syarat yang berkenaan dengannya
ialah boleh diadakan, selama tidak dilarang
oleh Islam atau bertentangan dengan nash
syariah.” Allah SWT memerintahkan orang-
orang yang beriman agar memenuhi akad
yang mereka lakukan seperti dalam Al-
Qur’an surat al-Maidah ayat 1 :
Hai orang-orang yang beriman,
penuhilah aqad-aqad itu[388]. Dihalalkan
bagimu binatang ternak, kecuali yang akan
dibacakan kepadamu. (yang demikian itu)
dengan tidak menghalalkan berburu ketika
kamu sedang mengerjakan haji.
Sesungguhnya Allah menetapkan hukum-
hukum menurut yang dikehendaki-Nya.
Aqad (perjanjian) mencakup: janji
prasetia hamba kepada Allah dan Perjanjian
yang dibuat oleh manusia dalam pergaulan
sesamanya. Syarat-syarat yang berlaku dalam
sebuah akad, adalah syarat-syarat yang
ditentukan sendiri oleh kaum muslim, selama
tidak melanggar ajaran Islam. Rasulullah
SAW memberi batasan tersebut dalam hadis :
7 Andri Soemitra, op.cit, hal. 170-171
8 http : http://www.ojk.go.id
“Perdamaian itu boleh antara orang-
orang Islam kecuali peramaian yang
mengharamkan  yang halal atau
menghalalkan yang haram. Orang Islam
wajib memenuhi syarat-syarat yang mereka
disepakati kecuali syarat yang
mengharamkan yang halal atau
menghalalkan yang haram.”
(HR. Abu Daud, Ibnu Majah dan Tirmizy dari
Amru bin ‘Auf). Dalam reksa dana
konvensional berisi akad muamalah yang
dibolehkan dalam Islam yaitu jual beli dan
bagi hasil mudharabah/musyarakah). 9
Prinsip dalam berakad juga harus
mengikuti hukum yang telah digariskan oleh
Allah SWT yang disebutkan dalam Al-Qur’an
serat An-Nisa ayat 29 :
Hai orang-orang yang beriman, janganlah
kamu saling memakan harta sesamamu
dengan jalan yang batil, kecuali dengan jalan
perniagaan yang Berlaku dengan suka sama-
suka di antara kamu. dan janganlah kamu
membunuh dirimu, Sesungguhnya Allah
adalah Maha Penyayang kepadamu.
Larangan membunuh diri sendiri
mencakup juga larangan membunuh orang
lain, sebab membunuh orang lain berarti
membunuh diri sendiri, karena umat
merupakan suatu kesatuan.10
Kemudian Fatwa DSN (Dewan Syariah
Nasional) MUI NO. 20/DSN-MUI/IX/2000
mendifinisikan reksa dana Islam sebagai reksa
dana yang beroperasi menurut ketentuan dan
prinsip Islam, baik dalam bentuk akad antara
pemodal sebagai milik harta (shahib al-
9 Nurul Huda dan Mohammad Heykal, Lembaga
Keuangan Islam Tinjauan Teori dan Praktis, (Jakarta :
Kencana Prenada Media Gruop, 2010), hal. 249
10 Ibid, hal.  250
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mal/rabb al-mal) dengan manajer investasi
sebagai wakil shahib al-mal, maupun antara
manajer investasi sebagai wakil shahib al-mal
dengan penggu investasi. Fatwa DSN (Dewan
Syariah Nasional) MUI NO. 20/DSN-
MUI/IX/2000 ini memuat antara lain :
A. Dalam reksa dana konvensional masih
terdapat unsur-unsur yang bertentangan
dengan Islam baik dari segi akad,
pelaksanaan investasi maupun dari si
pembagian keuntungan.
B. Investasi hanya dapat dilakukan pada
instrumen keuangan yang sesuai dengan
Islam, yaitu meliputi saham yang sudah
melalui11 penawaran umum dan
pembagian dividen didasarkan pada
tingkat laba usaha, penempatan pada
deposito dalam bank umum Islam, dan
surat utang yang sesuai dengan Islam.
C. Jenis usaha emiten harus sesuai dengan
Islam.
D. Emiten dinayatakan tidak layak
berinvetai dalam reksa dana Islam jika
truktur utang terhadap moal sangat
bergantungan pada pembiayaan dari
utang, yang pada intinya merupakan
pembiayaan yang mengandung unsur
riba, emiten memiliki nisbah utang
terhadap modal lebih dari 82 % (utang
45 %, modal 55 %), manajemen emiten
diketahui bertindak melanggar prinsip
usaha Islami.
11 Ibid, hal. 251
E. Mekanisme operasional reksa dana
Islam terdiri dari : wakalah antara
manajer invetasi dan pemodal, serta
mudharabah antara manajer invetasi
dengan pengguna investasi.
F. Karakteristik mudharabah adalah
sebagai berikut : (1) pembagian
keuntungan antara pemodal (yang
diwakili oleh manajer investasi)dan
pengguna investasi berdsarkan pada
proporsi yang ditentukan dalam akad
yang telah ditentukan bersama dan tidak
ada jaminan atas hasil invetasi tertentu
kepada si pemodal, (2) pemodal
menanggung resiko sebesar dana yang
telah diberikan dan (3) manajer atas
invetasi sebagai wakil pemodal tidak
menanggung resiko kerugian atas
invetasi yang dilakukan sepanjang
bukan karena kelalaian.12
G. Penghasilan invetasi yang dapat
diterima dalam reksa dana Islam adalah
:
1. Dari saham dapat berupa :
a. Dividen yang merupakan
bagi hasil atas keuntungan
yang dibagi dari laba baik
yang dibayar dalam bentuk
tunai maupun dalam bentuk
saham.
b. Right yang  merupakan hak
untuk memesa efek lebih
12 Ibid, hal. 252
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dulu yang diberikan oleh
emiten dan
c. Capital right yang
merupakan keuntungan
yang diperbolehkan dari jual
beli saham di pasar modal.
2. Dari obligasi yang sesuai dengan
islam : bagi hasil yang diterima
secara periodik dari laba emiten.
3. Dari surat berharga pasar uang
yang sesuai dengan Islam : bagi
hasil yang diterima oleh issuer.
4. Dari deposito dapat berupa : bagi
hasil yang diterima dari bank-
bank Islam.13
Karakteristik Reksa Dana Syariah
A. Prinsip Dasar Reksa Dana Syariah
Jenis kegiatan usaha yang bertentangan
dengan syariah Islam, antara lain :14
1. Usaha perjudian dan permainan yang
tergolong judi atau perdagangan yang
dilarang.
2. Usaha lembaga keuangan konvensional
(ribawi), termasuk perbankan dan
asuransi konvensional.
3. Usaha yang memproduksi,
mendistribusi, serta memperdagangkan
makanan dan minuman yang haram
4. Usaha yang memproduksi,
mendistribuskan, dan/ atas menyediakan
13Ibid, hal. 253
14 Andri Soematri, op.cit, hal. 171
barang-barang ataupun jasa yang
merusak moral dan bersifat mudarat.
Adapun jenis transaksi yang dilarang
antara lain :15
1. najasy, yaitu melakukan penawaran
palsu.
2. Bai’ al-Ma’dum, yaitu melakukan
penjualan atas barang yang belum
dimiliki (short selling).
3. Insider trading yaitu menyebarluaskan
informasi yang menyesatkan atau
memakai informasi orang dalam
memperoleh keuntungan transaksi yang
dilarang.
4. Melakukan investasi pada perusaha
yang pada saat transaksi tingkat
utangnya lebih dominan dari modalnya.
Pada prinsipnya, pokok-pokok aturan
investasi reksa dana syariah mencakup :16
1. Investasi hanya pada efek-efek dari
perusahaan yang kegiatan usaha
utamanya dan hasil usaha utamanya
sesuai dengan pedoman syariah Islam.
a. Tidak memproduksi atau menjual
makanan dan minuman yang
haram dan syubhat.
b. Tidak memproduksi makanan dan
minumanyang memabukkan.
c. Tidak menyelenggarakan
perjudian.
15 Ibid, hal. 171-172
16 Ibid, hal. 172-173
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d. Tidak melakukan kegiatan yang
melanggar tata susila manusia
(pornografi).
e. Tidak memberikan jasa keuangan
yang mempraktik riba.
f. Tidak memproduksi alat-alat
senjata dan pemusnah manusia.
g. Tidak memproduksi rokok.
2. Perusahaan yang kegiatan dan hasil
usaha utamanya sesuai syariah Islam,
namun memiliki anak perusahaan yang
kegiatan dan hasil usaha utamanya tidak
sesuai dengan syariah Islam
dikategorikan sebagai tidak sesuai
dengan syariah Islam.
3. Perusahaan yang kegiatan dan hasil
usaha utamanya sesuai dengan syariah
Islam, namun mayoritas sahamnya
dimiliki oleh suatu perusahaan yang
kegiatan dan hasil usaha utamanya tidak
sesuai dengan syariah Islam
dikategorikan sebagai sesuai dengan
syariah
4. Penempatan jangka pendek pada giro
konvensional yang tidak dapat
dhindarkan akan dibersihkan melalui
proses cleansing. Penggunaan dana
cleansing antara lain santunan anak
yatim dan fakir miskin, pembangunan
sarana umum, dan untuk membantu
musibah kemanusiaan.
5. Perbedaan yang paling meninjol antara
reksa dana syariah dengan reksa dana
konvensional adalah dalam reksa dana
syariah terdapat proses “screening” atau
filter atas instrumen investasi
berdasarkan pedoman syariah dan
proses “cleansing” untuk membersihkan
pendapat yang dianggap diperoleh dari
kegiatan yang haram menurut pedoman
syariah.
Terdapat pula beberapa pedoman
syariah lainnya dalam reksa dana yaitu :17
1. Uang tidak boleh menghasilkan uang.
Uang hanya boleh berkembang bila
diinvestasikan dalam tangible economic
activity.
2. Saham dalam perusahaan, kegiatan
mudharabah atau partnership
musyarakah dapat diperjualbelikan
dalam rangka kegiatan investasi dan
bukan untuk spekulasi dan untuk tujuan
perdagangan kertas berharga.
3. Instrumen finansial Islami, seperti
saham, dalam suatu venture atau
perusahaan, dapat diperjulbelikan
karena ia mewakili bagian kepemilikan
atas aset dari suatu bisnis.
4. Beberapa batasan dalam perdagangan
sekuritas antara lain :
a. Nilai per share dalam suatu bisnis
harus didsarkan pada hasil
appraisal atas bisnis yang
bersangkutan (fundamental
analysis).
17 Ibid, hal. 173-174
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b. Transaksi tunai, harus segera
diselesaikan sesuai dengn kontrak
c. Investasi pada bisnis yang
berbasis bunga dilarang
d. Membeli saham perusahaan yang
masih mencatat utang ribawi
dalam neracanya diperbolehkan
sepanjang utangnya tersebut tidak
dominan.
e. Pemilik modal mempunyai hak
untuk mengakhiri kepemilikannya
bila ia menghendaki kecuali
dinyatakan secara tegas di dalm
kontrak.
B. Pola dan Hubungan Reksa Dana
Syariah
Dalam mekanisme berinvestasi di reksa
dana syariah, pola hubungan antara pemilik
modal (investor), manajer investasi dan
pengguna investasi adalah sebagai berikut :
1. Hubungan dan hak pemodal (investor) 18
a. akad antara pemodal dengan
manajer investasi dilakukan
dengan akad wakalah bil ujrah.
b. dengan akad wakalah bil ujrah,
investor membeikan hak atas hasil
investasi bagi kepentingan
investor sesuai dengan ketentuan
yang tercamtum dalam
prospektus.
18 Ibid, hal. 174-175
c. para investor secara kolektif
mempunyai hak atas hasil
investasi dalam reksa dana syariah
d. investor berhak untuk sewaktu-
waktu menambah atau menarik
kembali unit penyertaannya dalam
reksa dana syariah melaui manajer
investasi.
e. investor menanggung resiko yang
berkaitan dengan reksa dana
syariah
f. investor berhak atas bagi hasil
investasi sampai dengan
ditariknya kembali unit
penyertaan tersebut.
g. Investor yang telah memberikan
dananya akan mendapatkan
jaminan bahwa seluruh dananya
akan disimpan, dijaga dan diawasi
oleh bank kustodian
h. investor akan mendapatkan bukti
kepemilikan berupa unit
penyertaan (UP) reksa dana
syariah.
2. Hak dan Kewajiban Manajer Investasi
dan Bank Kustodian19
a. Manajer investasi berkeajiban
untk melakukan investasi bagi
kepentingan investor sesuai
dengan ketentuan yang tercamtum
dalam prospektus.
19 Ibid, hal. 175
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b. Bank kustodian berkewajiban
menyimpan, menjaga dan
mengawasi dana investor dan
menghitung nilai aktiva bersih
dan bank kustodian berhak
memperoleh imbalan jasa yang
dihitung atas persentase tertentu
dari nilai NAB reksa dana syariah
c. Atas pemberian jasa dalam
pengelolaan investasi dan
pnyimpanan dana kolektif
tersebut, Manajer investas dan
bank kustodian berhak
memperolah imbal jasa yang
dihitungkan atas presentase
tertentu darinilai NAB reksa dana
syariah.
d. Dalam hal mannajer investasi
dan/atau bank kustodian tidak
melaksanakan amanah dari
investor sesuai dengan
kewenangan yang diberikan atau
manajer investasi dan/atau bank
kustodian dianggap lalai, maka
manajer investasi dana atau bank
kustodian bertanggung jawab atas
resiko yang ditimbulkannya.
3. Tugas dan kewajiban manajer
investasi20
a. Mengelola portofolio investasi
sesuai dengan kebijakan investasi
20 Ibid, hal. 175-176
yang tercamtum dalam kontrak
dan prospektus.
b. Menyususn tata cara dan
memastikan bahwa semua dana
para calon pemegang unit
penyertaan disampaikan kepada
bank kustodian selambat-
lambatnya pada akhir hari kerja
berikutnya.
c. Melakukan pengembalian dana
unit penyertaan
d. Memelihara semua catatan
penting yang berkaitan dengan
laporan keuangan dan pengelolaan
reksa dana sesuai dengan
ketentuan instansi berwenang.
4. Tugas dan Kewajiban Bank Kustodian
a. Memberikan pelayanan
penitipan kolektif sehubungan
dengan kekayaan reksa dana
b. Menghitung NAB dari unit
penyertaan setiap hari bursa.
c. Membayar biaya-biaya yang
berkaitan dengan reksa dana atas
perintah manajer investasi.
d. Menyimpan catatan secara
terpisah yang menunjukkan semua
perubahan dalam jumlah unit
penyertaan, jumlah uang
penyertaan, serta nama,
kewarganegaraan, alamat, dan
identitas lainnya dari para
investor.
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e. Mengurus penerbitan dan
penebusan dari unit penyertaan
sesuai dengan kontrak.
f. Memastikan bahwa unit
penyertaan diterbitkan hanya atas
penerimaan dana dari calon
investor.
Proses Pengelolaan Reksa Dana Syariah 21
Proses pengelolaan investasi reksa dana
syariah dapat digambarkan sebagai berikut :
Dewan Pengawas Syariah merupakan
lembaga yang berwenag mengkaji, menggali
dan merumuskan nilai, dan prinsip-prinsip
hukum Islam (Syariah) dalam bentuk fatwa
untuk dijadikan pedoman dalam kegiatan
transaksi di lembaga keuangan syariah dan
menyetujui efek-efek yang sesuai dengan
prinsip syariah. Atas dasar inilah kemudian
komite investasi menyusun tujuan, kebijakan
dan strategi investasi yang kemudian
dilaksakan oleh tim investasi dalam bentuk
portofolio efek yang sesuai dengan prinsip-
prinsip syariah. Investasi ini hanya dapat
21 Ibid, hal. 176-177
dilakukan pada instrumen keuangan tersebut
meliputi : instrumen saham yang sudah
melalui penawaran umum dan pembagian
deviden didasarkan pada tingkat laba usaha;
penmpatan dalam deposito pada Bank Umum
Syariah ; serta surat utang jangka panjang
sesuai dengan prinsip syariah.
Hasil investasi yang diterima dalam
harta bersama milik pemodal dalam reksa
dana syariah akan dibagikan secara
proposional kepada para pemodal. Hasil
investasi yang dibagikan harus bersih dari
unsur nonhalal, sehingga manajer investasi
harus melakukann pemisahan bagian
pendapatan yang mengandung unsur non halal
dari pendapatan yang diyakini halal (tafriq al-
halal min al-haram).
Perhitungan hasil investasi yang dapat
diterima oleh rksada syariah dan hasil
investasi yang harus dipisahkan dilakukan
oleh bank kustodian dan setidak-tidaknya
setiap tiga bulan dilaporkan kepada manajer
investasi untuk kemudian disampaikan
kepada para pemodal dan Dewan Syariah
Nasional.
Hasil investasi yang harus dipisahkan
yang berasal dari nonhalal akan digunakan
untuk kemaslahatan umat yang
penggunaannya akan ditentukan kemudia oleh
Dewan Syariah Nasional serta dilaporkan
secara transparan.
Manfaat dan Resiko
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A. Manfaat Reksa Dana
Secara umum keuntungan dalam
melakukan investasi pada reksa dana antara
lain :22
1. Likuiditas
Investor yang membeli reksa
danan open-end (terbuka) dapat menjual
kembali kepada penerbitnya setiap saat
dan penerbt secara hukum wajib
membelinya sesuai dengan harga pasar
yang berlaku saat itu. Dengan demikian,
reksa dana jauh lebih likuid
dibandingkan dengan saham atau
obligasi yang diperdagangkan pembeli
yang berminat sesuai dengan jumlah
dan harga yang disepakati lebih dahulu.
2. Diversifikasi
Investasi dalam reksa dana di
back up dengan sekelompok instrumen
di pasar modal atau pasar uang.
Kelompok instrumen tersebut selalu
berubah setiap saat agar dicapai nilai
maksimum dari portofolio yang
bersangkutan. Untuk mengurangi risiko
investasi, maka portofolio Efek
didiversifikasikan ke tingkat yang
paling optimal, sehingga pemodal kecil
dengan dana terbatas pun dapat
memperolah manfaat diversifikasi
investasi sebagaimana.
3. Manajemen Profesional
22 Ibid, hal. 177-180
Menjadi pengelola (manajer
investasi) diwajibkan memiliki izin
sebagai penasihat investasi sehingga
hanya orang tertentu saja yang dapat
menjadi manajer atau penasihat
investasi. Pengelolaan portofolio
dilakukan oleh Manajer Investasi yang
memiliki keahlian khusus di bidang
pengelolaan dana yang didukung
informasi dan akses informasi pasar
yang lengkap.
4. Biaya yang rendah
Reksa dana merupakan
sekumpulan dana dari pemodal yang
dikelola secara profesional, maka
dengan besaran kemampuannya untuk
melakukan transaksi secara koletif
tersebut akan dihasilkan efisiensi biaya
transaksi.
5. Pelayanan bagi Pemegang Saham
Reksa dana biasanya menawarkan
daya tarik kepada pemegang sahamnya
misalnya, dengan menjanjikan untuk
melakukan reinvestasi terhadap dividen
dan capital gain secara otomatis yang
sebenarnya diterima oleh nasabah.
6. Transparansi Informasi
Reksa Dana wajib memberikan
informasi tas perkembangan portofolio
investasi dan pembiayaan  secara
berkesinambungan, sehingga pemegang
Unit Penyertaan dapat memantau
perkembangan keuntungan, biaya, dan
tingkat risiko investasi setiap saat.
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Disamping itu reksa dana memiliki
andil yang amat besardalam perekonomian
nasional karena dapat memobilisasi dana
untuk pertumbuhan dan pengembangan
ekonomi nasional. Di sisi lain, reksa dana
memberikan keuntungan kepada masyarakat
berupa keamanan dan keuntungan materi
yang meningkatkan kesejahteraan material.
Penghasilan investasi yang dapat diterima
oleh reksa dana syariah, antara lain :
1. Dari saham dapat berupa :
a. Dividen yang meruakan bagi hasil
atas kuntungan yang dibagikan
dari laba yang dihasilkan emiten,
baik dibaarkan dalam bentuk tunai
maupun dalam bentuk saham.
b. Rights yang merupakan hak untuk
dalam memesan efek lebih dahulu
yang diberikan oleh emitn.
c. Capital gain yang merupakan
keuntungan yang diperoleh dari
jula-beli saham di pasar modal
2. Dari obligasi yang sesuai dengan
syariah dapat berupa bagi hasil yang
diterima secara periodik dari laba
emiten.
3. Dari Surat Berharga Pasar Uang yang
sesuai dengan syariah dapat berupa
bagihasil yang diterima dari issuer.
4. Dari deposito dapat berupa bagi hasil
yang diterima dari bank-bank Syariah
B. Risiko Reksa Dana23
1. Risiko berkurangnya nilai unit
penyertaan
Risiko ini dipengaruhi oleh
turunnya harga dari efek yang masuk
dalam portofolio reksa dana tersebut.
2. Risiko Likuiditas
Risiko ini menyangkut kesulitan
ang dihadapi manajer investasi jika
sebagian besar pemegang unit
melakukan penjualan kembali atas unit-
unityang dipegangnya.
3. Risiko Politik dan Ekonomi
Perubahan kebijakan ekonomi
dapat memengaruhi kinerja bursa dan
perusahaan sekaligus. Dengan
demikian, harga sekuritas akan
terpengaruh yang kemudian
memengaruhi portofolio yang dimiliki
reksa dana.
4. Risiko Pasar
Terjadinya fluktuasi nilai
sekuritas di pasarefek akan berpengaruh
langsung pada nilai bersih portofolio.
5. Risiko Inflasi
Terjadinya inflasi akan
menyebabkan menurunnya total real
return investasi.
6. Risiko Nilai Tukar
Risiko ini dapat terjadi jika
terdapat sekuritas luar negeri dala
fortopolio yang dimiliki setelah
23 Ibid, hal. 180-182
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dilakukan konversi dalam mata uang
domestik.
7. Risiko Spesifik
Setiap sekuritas dapat
menurunkan nilainya jika kinerja
perusahaannya sedang tidak bagus atau
juga adanya kemungkinan mengalami
default, tidak dapat membayar
kewajibannya.
Tata Cara Berinvestasi di Reksa Daana
Syariah
Proses berinvestasi pada reksa dana
adalah investor cukup menghubungi manajer
investasi reksa dana yang dipilih, kemudian
isi formulir penyertaan modal/pembelian unit
pentertaan dan tranfer uang ke Bank
Kustodian. Stelah itu investor mengirimkan
bukti setor dan formulir ang telah diisi ke
manajer investasi.
Investor akan mendapatkan tanda bukti
penyertaan modal di reksa dana yang
dikirimkan langsung ke alamat investor.
Besarnya uang investasi minimal ditentukan
oleh manajer investasi dan telah tercantum
resmi dalam prospektus reksa dana. Cara
pembelian unit penyertaan reksa dana syariah
:
1. Setelah membaca prospektus penawaran
reksa dana syariah, mengisis formulir
pembelian reksa dana secara lengkap
dan benar.
2. Mengisi formulir profil investasi
nasabah.
3. Membayar pembelian unit penyertaan di
bank yang sudah diunjuk.
4. Menerahkan formulir pembelian yang
telah diisi lengkap dan kopian bukti
transfer bank kepada petugas di manajer
investasi, agen penjual atau perwakilan
manajer investasi di bank penerima
pembayaran dan juga menyerahkan
kopian kartu identitas yang masih
berlaku bagi calon pemodal perorangan
dan kopian angaran dasar dan kartu
pejabat yang masih berlaku bagi calon
pemodal berbadan hukum.
5. Calon naabah memenuhi persyaratan
batasan minimum dan maksimum
pembelian unit penyertaan.
6. Investor berhak atas bagihasil investasi
sampai dengan ditariknya kembali unit
penyertaan tersebut pada periode yang
telah ditentukan.24
Sedangkan cara penjualan unit
penyertaan reksa dana syariah :
1. Bagi pemodal perorangan mengisi
formulir penjualan kembali reksa dana
syariah yang mencakup nomor registrasi
UP yang kan dijual, nomor tanda
pengenal diri, menandatangani formulir
penjualan. Sedangkan pemodal
berbadan hukum mengisi formulir
penjualan yang mencakup nomor
registrasi UP yang akan dijual, nomor
24 Ibid, hal. 192-193
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anggaran dasar, dan nomor surat tanda
pengenal diri pejabat yang berwenang,
menandatangani formulir penjualan.
2. Memenuhi batasan minimum dan
maksimum UP.
3. Pembayaran dana hasil penjualan
kembali Upakan dilakukan dalam
bentuk pemindahan bukuan atau
transfer ke rekening yang tunjuk oleh
pemegang UP yang dilakukan sesegera
mungkin tidak lebih dari 7 hari bursa
sejak permohonan penjualan kembali.25
Kebijakan Pengelolan Reksa Dana
Pengelolaan reksa dan diatur secara
ketat oleh Bapepam karena menyangkut dana
masyarakat investor sehingga perlu
perlindungan yang  memadai. Bapepam
mengeluarkan pedoman pengelolaan reksa
dana termasuk pelarangan dan pembatasan
yang dapat dan tidak dapat dilakukan manajer
investasi. Pembatasan dan pelarangan reksa
dana, antara lain :
A. Menerima dan/atau memberikan
pinjaman secara langsung
B. Memberi saham atau unit penyertaan
reksa dana lainnya.
C. Membeli efek luar negeri.
D. Membeli efek yang diterbitkan oleh
suatu emiten melebihi 5 % dari jumlah
modal yang disetor emiten
25 Ibid, hal. 193
E. Membeli efek yang diterbitkan oleh
suatu perusahaan melebihi 10 % dari
nilai NAB reksa dana pada saat
pembelian, termasuk di dalamnya surat
berharga yang dikeluarkan oleh bank,
tetapi tidak termasuk Sertifikat Bank
Indonesia Syariah.26
Pengembangan Reksa Dana Syariah
Dalam pengembangan reksa dana
syariah diakui ada kendala-kendala yang
dihadapi. Oleh karena itu, kendala dan solusi
yang bisa ditawarkan dalam pengembangan
reksa dana syariah di Indonesia antara lain :
A. Reksa dana syariah relatif kurang
dikenal oleh masyarakat umum karena
reksa dana umumnya dikenal di
kalangan investor, pelaku bisnis,
praktisi dan akademisi di bidang
ekonomi syariah. Untuk mengatasi
kendala ini, diperlukan adanya
sosialsasi yang lebig intensif melalui
pnediaan alternatif instrumen reksa dana
syariah yang beragam dan edukasi
secara terus menerus.
B. Dengan adanya reksa dana
konvensional dan syariah memberikan
tantangan tersendiri. Reksa dana syariah
harus mampu mengedepankan
indealisme (emosional kegamaan) juga
harus mampu memberikan keuntungan
26 Ibid, hal. 194
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yang baik,risiko yang rendah, mudah
dicairkan, sederhana dan fleksibel.
C. Diharapkan adanya sinergi yang kuat
antara pemerintah, investor, praktisi,
ulama dan akademisi untuk mendorong
terbangunna sistem asar modal syariah
yang bisa diterima.27
Istilah dalam Reksa Dana Syariah
Beberapa istilah yang sering muncul
dalam reksa dana syariah, antara lain:
A. Portofolio efek adalah kumpulan efek
yang dimiliki secara bersama (kolektif)
oleh para pemoal dalam reksa dana.
B. Manajer investasi adalah pihak yang
kegiatan usahannya mengelola
portofolio efek untuk para nasabah atau
mengelola portofolio investasi kolekti
unutk sekelompok nasbah.
C. Emiten adalah perusahaan yang
menerbitkan efek untk ditawarkan
kepada publik.
D. Efek adalah surat berharga, yaitu urat
pengakuan utang, surat berharga
komersial, sahan, obligasi, tanda bukti
utang, unit penertaan kontrak investasi
kolektif, kontrak berjangka atas efek,
dan setiap derivatif dari efek.
E. Mudharabah / qirad adalah suatu akad
atau sistem di mana seseorang
memberikan hartanya keada orang lain
utuk dikelola dengan ketentuan bahwa
27 Ibid, hal. 196
keuntungan yang diperoleh (dari hasil
pengelolaan tersebut) dibagi antara
kedua pihak, sesuai dengan syarat-sarat
yang disepakati oleh kedua belah pihak,
sdangkan kerugian ditanggung oleh
shahib al-mal sepanjang tidak ada
kelalaian dari mudharib.
F. Prospektus adalah setiap informasi
tertulis sehubungan dengan penawaran
umum dengan tujuan agar pihak lain
membeli efek.
G. Bank kustodian adalah pihak yang
kegiatan usahanya adalah memberikan
jasa penitipan efek dan harta lain yang
berkaitan dengan efek serta jasa lainnya,
termasuk menerima deviden, dan hak-
hak lain, menyelesaikan transaksi efek,
dan mewakili pemegang rekening yang
menjadi nasabahnya.
Perbandingan Reksa DanaSyariah dan
Konvensional
Perbedaan Reksa dana syaria dan
konvensional bukan hanya terletak pada
ketentuan-ketentuan dalam Islam. Namun, ada
ketentuan-ketentuan lainnya. Ada beberapa
penelitian yang membuktikan perbedaan
diantara keduanya, antara lain sebagai berikut
:
A. Kinerja reksa dana saham konvensional
lebih baik (outperform) dibandingkan
dengan reksa dana saham syariah.
Kinerja reksa dana selama periode
penelitian sangatlah dipengaruhi oleh
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kinerja pasar, dan juga tingkat suku
bunga bebas risiko. Selain itu, volume
perdagangan dan kondisi pasar juga
mempengaruhi kinerja dari masing-
masing reksa dana. Adanya prinsip
pokok yang membedakan Reksa Dana
Syariah dalam mengelola portofolio
investasinya, sehingga menjadi berbeda
dari Reksa Dana Konvensional Di
Indonesia jumlah saham syariah yang
beredar terbatas dibandingkan dengan
Reksa Dana Saham Konvensional.
Reksa Dana syariah tidak hanya
mempertimbangkan return atau tingkat
pengembalian dari investasinya semata,
namun juga mempertimbangkan
kehalalan dari instrumen yang akan
dibelinya, yaitu bukan merupakan
instrumen yang menghasilkan riba.
Selain itu, risiko saham syariah
mengandung ketidakpastian yang relatif
lebih kecil dibandingkan dengan saham
konvensional. Hal ini dapat terlihat dari
tujuan reksa dana saham syariah yaitu
untuk memperoleh pertumbuhan nilai
investasi dalam jangka panjang.28
B. Berinvestasi pada reksadana syariah
lebih menguntungkan daripada
berinvestasi pada reksadana
konvensional dan berinvestasi pada
reksadana konvensional lebih berisiko
28 Lidia Desiana dan Isnurhadi, “Jurnal
Manajemen & Bisnis Sriwijaya Vol.10, No.19 Juni
2012”, h. 19
daripada reksadana syariah, dengan
asumsi variabel lain konstan dan
reksadana syariah memiliki kinerja yang
lebih baik daripada kinerja reksadana
konvensional hampir di seluruh
kriteria.29 Sama halnya yang dilakukan
penelitian oleh Jepryansyah Putra
menyimpulkan bahwa tingkat
pengembalian reksa dana syariah lebih
baik daripada reksa dana konvensional,
selain itu reksa dana syariah memiliki
risiko yang lebih kecil daripada reksa
dana konvensional. Hal ini
membuktikan walaupun reksa dana
syariah hanya berinvestasi pada
portofolio yang terbatas tetapi returnnya
tetap lebih baik daripada reksa dana
konvensional yang berinvestasi pada
semua portofolio.30
Dari beberapa penilitian di atas dapat
disimpulkan bahwa perbedaan reksa dana
konvensional dan syariah bukan hanya
terletak pada prinsip syariah yang dijalankan
reksa dana syariah yang dapat dilihat dalam
kriteria reksa dana syariah. Namun, tingkat
resiko lebih rendah dibandingkan reksadana
konvensional. Dan juga reksadana syariah
memiliki kinerja yang lebih baik daripada
kinerja reksadana konvensional hampir di
29Abdul Gani Yazir dan Suhardi, “Journal Of
Accounting Fakultas Ekonomi Universitas Bangka
Belitung”, h. 15
30 Jepryansyah Putra, “Jurnal Ekonomi dan
Keuangan”, Vol.2 No. 5, h. 293
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seluruh kriteria namun pada kinerja reksa
dana saham konvensional yang lebih baik
(outperform) dibandingkan dengan reksa dana
saham syariah karna pangsa pasar dan tingkat
suku bunga yang memperngaruhinya.
Kesimpulan
Reksa dana syariah merupakan dana
bersama yang dioperasikan oleh suatu
perusahaan investasi yang mengumpulkan
uang dari pemegang saham dan
menginvestasikan ke dalam saham, obligasi,
opsi, komoditas atau sekuritas pasar uang
yang operasional menurut ketententuan dan
prinsip syariah. Dalam berinvestasi dan
pengelolaan reksa dana hampir sama dengan
lembaga bank lainnya. Mulai dari mengisi
formulir sampai mengikuti aturan yang
dikelurkan oleh pihak lembaga. Reksa dana
sangat berbeda jauh dengan reksa dana
konvensional. Perbedaannya jelas terlihat dari
semua kegiatan yang dilakukan berdasarkan
prinsip syariah, resiko yang lebih rendah,
serta return yang lebih baik dibandingkan
reksa dana konvensional. Perkembangan
reksa dana ini dari tahun ketahun mengalami
perbaikan yang lebih baik lagi dan
pertambahan lembaga reksa dana syariah.
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